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Abstract 
The article is concerned with the analysis of the amendatory act of voting 
rights of the Gouerning Council of ECB. The rate of independence of national 
central banks of the EU member-states within the framework of the ESCB as well 
as the independence and responsibility o( the ECB are analysed and widely 
discussed. Finally, seueral crucial problems are identifi,ed and an alternative 
institutional structure of ESCB is suggested. 
Úvod 
Rok 2005 zi-ejmě odstartoval vlnu diskusí a pochyb o stavu a vývoji 
institucionálního uspoi·ádání Evropské unie. Zdálo by se, že poměrně mladý 
a úspěšný projekt společné měny může být z těchto diskusí vynechán - to by však 
byla chyba. Současné spory uvniti· Evropské unie, které se naplno projevily 
v souvislosti s prm.:�:sem schvalování ústavní smlouvy a nového rozpočtového 
rámce, mají své koi·eny ve způsobu rozdělení rozhodovacích pravomocí a sdílení 
odpovědnosti a nákladů za společné záležitosti; obdobné principy jsou 
zabudovány i v základech Hospodářské a měnové unie. Cílem tohoto textu je 
identifikovat problematická místa ve formálním vymezení statutu Evropského 
systému centrálních bank vzhledem k požadavku odpovědnosti a nezávislosti 
Evropské centrální banky a na tomto základě podrobit kritice novelu hlasovacích 
práv členů Rady guvernérů ECB. Vycházíme pi·itom z pi-edpokladu, že vysoká 
míra nezávislosti každé centrální banky musí být konfrontována s jasně 
vymezenou odpovědností vůči voličům. Domníváme se, že v piipadě ECB toto od 
jejího založení nebylo splněno. Novela hlasovacích práv tuto situaci ještě 
vyosthla a potenciální odpovědnost ECB ještě více vzdálila voličům. 
V první části tohoto příspěvku nejprve objasníme specifickou konstrukci 
institucí evropské měnové unie. S přihlédnutím k těmto specifikům analyzujeme 
ve druhé části textu nezávislost centrálních bank členských zemí EU a samotné 
Evropské centrální banky, v následující části pak tuto analýzu doplníme velmi 
Ing. Martin Kvizda, Ph.O. 
katedra ekonomie 
Ekonomicko-správní fakulta MU Brno 
'Příspěvek vychází z výzkumu podporovaného grantem GAČR č. 402/01/POlO. 
Za pomoc pi·i sběru dat děkuji Dominiku Ženatému. 
ER. 3 / 2005 53 
STATE 
dle乞 itm rozborem jeji odpov6dnosti. Na z'klad6 zji§t6nch poznatk心  podrobime 
ve と  tvrt6 M sti novelu hlasovacch pr'v v Rad6 guvern'r6 kritice a v zAv6ru 
亡 l'nku shrneme identifikovan6 probl6my do p6ti bod. 
1. Institucion'ln zakotveni evropsk6ho centralniho bankovnictv 
Institucionhlni struktura Hospodh予 sk a mる nov' unie (EMU), jeji vztah 
k aulikovanm ekonomickm politikdm Evropsk6 unie a と  lenskch st五埴  a v五 bec 
vztah k ostatnim institucm hU a jednotlivycti zemi je tan ivropsKym syslemem 
centr五 lnich bank (ESCB). Vzhledem k t6matu tohoto lnku je nejdら le乞 itji fakt, 
乞 e EMU formlnも  zachov 貞 v貞  existenci n'rodnich centrlnich bank do ESCB 
sdru乞 en,ch. V と  ele ESCB stoji Evropsk百  centrlni banka (ECB), jejimi乞  akcionhi 
jsou pravる  n吾 rodni centrlni banky. Zatmco Statut ESCB je sou st norem 
Evropskch spole亡 enstvi, n貞 rodni centrlni banky maji svj statut vymezen na 
zhklad6 n言 rodni pr'vni d pravy. Rozhodovaci kompetence n'rodnich centrdlnich 
bank pFi formulaci spoleと n6 m'nov6 politiky jsou formlnる  ztoto乞 n6ny a jejich 
guvern6ry, co乞  znamen貞 , 乞  e n貞 rodni centr貞 lni banky se v podstat6 redukovaly na 
'poradni organy svch guvern6r貢 , neboi ti jedini z n言 rodnich reprezentant貢  
disponuji pravomocf" rozhodovat o spoleと n6 mる nov6 politice a ovlivhovat ji, ov喜 em 
bez formlni vazby na ndrodni centrlni banky; jim乞  piedsedaji. 
Vrcholnym organem spolecne menove politiKy je .ttaaa guverneru nu」ア , 
skldajci se z Vkonn6 rady3 a guvern6rh n'rodnich centr貞 lnich bank, piiem乞  
Vkonna rada je sloena z prezidenta, viceprezidenta a ty dal首 ch len貢  
(l. 10 Protokolu Statutu ESCB a ECB)4. Rada guvern6r' ECB stanovi hlavni 
smも ry a vyd貞 v貞  rozhodnut nezbytn貞  k zaji喜 t6ni hlavnich 丘  kol貢  ESCB, formuluje 
spoleと nou mる novou politiku vと etn6 urと enf v stiednる dobタ ch cl6, kl範 ovタ ch 
丘 rokovch sazeb a tvorby devizovlch rezerv (Cl. 12 Protokolu ・  Statutu ESCB 
a ECB). Rada guvern6r貢  tak vytv貞 ti spoleと nou m6novou politiku a Vkonn貞  rada 
ji fakticky provhdi. Postaven guvern6r貢  n貞 rodnich centr貞 lnich bank pi 
formulaci mる nov6 politiky bylo v dob' zalo乞 eni ECB vnimAno jako velmi 
vznamn6, nebot v tto oblasti se v Radる  guvern6r貢 
 hlasovalo rovnmi hlasy. 
Hlasy v航 en6 upsanm kapit貞 lem ECB se uplathuji pouze p玉 i hlasovni 
o vlastnm hospodaieni ECB, nikoli v m6nov6-politickch otazkdch. Prin4i 
~	 clp 
r6vnosti hlash byl poru喜 en a乞  novelizaci v roce 2003. 
Je喜 t6 ner se budeme vる novat zmin6n6 novele, m貢乞 eme ji乞  nyni identi丘 kovat 
zkladni probl6m a rozpor ve vymezeni nezvislosti a odpov6dnosti ECB: zatmco 
guvern6ii ndrodnich centr貞 lnich bank jsou voleni na zkladる  n貞 rodni legislativni 
丘 pravy, と  lenov6 Vkonn6 rady vと etn6 prezidenta jsou jmenovni na zhklad 
Statutu ESCB a to na jedno osmilet6 obdobi spole亡 nou dohodou vl'd と  lenskch 
2 Governing Council of ECB 
3Executive Board of ECB 
4Na z貞 klad6 P王 echodnch ustanoveni Protokolu Statutu ESCB a ECB je podle d i. 43 
zhzena tak Generlni rada ECB, jeji乏  existence je zapii亡 in'na pouze ne と asti nる kterch 
zemi EU v tieti fzi EMU, tzn. pijet spoleと n6 mる ny. 
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zemi na d rovni hlav st貞 t nebo piedsed貢  vld na doporuと eni Rady EU Po 
konzultaci s Evropskm parlamentem a Radou guvern6r貢  ECB. Tento 
komplikovanl syst6m sice zaruと uje osobni nez'vislost る  len貢  Vkonn6 rady 
(viz nap王 . Eijffinger-De Haan [2000: 44]), na druh6 stranる  v着 ak zaddv貞  mo三 nost 
politick6ho a lobbistick6ho ovlivnも ni volby と  len貢  Vkonn6 rady i samotnho 
prezidenta (jak se i stalo p予 i vlbru historicky prvnho prezidenta ECB). 
Sou6asn6 se v t6 souvislosti oteviraji otdzky stran principu jmenov百 ni guvern6r6 
nrodnich centr巨 lnch bank. N貞 rodni centrhlni banky jsou 'ze Statutu ESCB 
a ECB (亡 l. 14) v oblasti politick nez'islosti vdzny pouze povinnosti, aby 
funkと ni obdobi guvern6ra bylo nejm6n6 pる t let, a obecnou podminkou zkazu 
chovat se podle doporu亡 eni evropsk6 nebo nArodnch exekutiv. 
Posouzeni nez'vislosti a odpov'dnosti v r五 mci spoleと n6 mる nov6 politiky EU 
a jejho vztahu k fisklnim politik貞 m je 」  tak pomる rnる  komplikovanj笥 , ne乞  
v p玉 ipadも  jakhokoli suvernnho sttu. Pi anal,ze postaveni Evropsk centrhlni 
banky a 'と lenskch bank ESCB musime vzt v potaz zvl舶 tnost institucionlnho 
rmce hospod駐 sko-politickch rozhodovni v r貞 mci EMU. Jak upozorhuje tfeba 
M. Tom酷 ek (2000), EMU je teba vnimat pod pinm n貞 zvem, tj. jako skuteと n6 
unii hospod百 skou a mる novou, piと em乞  institucion貞 lni konstrukce unie 
hospod貞ト sk6 a unie m6nov je v evropsk6m pr貞 vu odli着 nd. Zatmco hospod駐 sk百  
unie je postavena na decentralizovan6 struktue EU jako spoleと enstvi st't貢 , 
mる nov貞  unie je konstruov貞 na naopak na centralizaci mる novlch pravomoci do 
vlu亡 n6 p貢 sobnosti jednoho spoleと n6ho subjektu. Zatmco fiskhlni politika je tak 
prim貞 rnる  v6ci n貞 rodnich vl貞 d s v6t瓢と  i men着 i harmonizaci a s omezenimi 
plynoucimi z Paktu stability a r貢 stu, m6nov貞  politika je z n豆 rodnich kompetenci 
zcela vyhata. 
Standardni vnimni nez貞 vislosti centrlni banky jako institucionalizovan6ho 
vztahu mezi ndrodni centrlni bankou a n貞 rodni vl貞 dou tak musi bt posunuto 
do pon6kud odli§n6, evropsk perspektivy. M競 eme souhlasit s M. Tom館 kem, 王  e 
”と lensk6 st'ty, kter6 vstoupily do t予 eti etapy Hospodhisk6 a mる nov6 unie ztr'cej 
tradiと ni dichotomii st貞 tu a centrlnf banky, nebot rozpoと tov百  funkce st貞 tu 4u 
neni vice postavena do protikladu k m6nov d loze vlastni centrlni banky, nbr乞  
je konfrontov 貞 na s mる novou funkci Evropsk6 centrlni banky (Tom誌 ek 2000: 
59). Na strukturu EMU ov§em nem龍 eme pien6st jednoduchou analogii" nrodn 
centrlni banka versus ndrodni vl貞 da = ECB versus Komise". N貞 rodni centrln 
banky z貢 st貞 vaj sthle ve h玉 e a ECB se souと asnも  dostAv貞  pies strukturu orgn貢  
EU (zejm6na Radu EU) do vztahu s nArodnimi vl貞 dami. Odtud se potom odvozuje 
zdkladni probl'm postaveni ECB v ekonomice EU: jednoznaと nと  defInovan6 
a nez貞 visl' autorit6 m6nov6 neni ekvivalentni 王 d dnh transparentni autorita 
fisklni. V praktick hospod奇 sk politice EU (resp. EMU) se do phm6ho vztahu 
dostavaji precizni formhlni instituce spojen6 s vkonem mる nov6 politiky s vnitnる  
nekonzistentni soustavou formlnich i neform貞 lnich instituci spojench 
s vkonem fiskdlni politiky na evropsk i n貞 rodnch 丘  rovnich. V dal喜 im textu 
proto nejprve provedeme analzu politick nez百 vislosti ECB i v首 ech centr'lnich 
bank 亡  lenskch zemi EU. 
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2. Mira nezhvislosti centrhlnich bank evropskch zemi a ECB 
Je§t6 pied zahjenm diskuse o postaveni ECB je nutn6 vymezit vlastni 
pojem nez貞 vislosti centr'lni banky, kvantifikovat jej a d豆 t do souvislosti 
s odpovる dnosti centrlni banky a s praktickou hospod 玉 skou politikou. Tim se 
budeme zabvat v tる chto d vodnch kapitol貞 ch a pipravime si tak p貢 du pro 
nslednou kritiku novelizovan6ho statutu ECB. 
2.1 Jak a proと  mる fit nez白 vislost centrlnich bank 	 パ  
Soudob6 diskuse o mi玉 e nezAvislosti centr貞 lnch bank jsou vedeny と  asto 
v duchu viry v kauzalitu vztahu" vysok貞  mra nez貞 vislosti = nzk貞  mra inflace", 
kter vyplynul z mnoha empirickch studii (napi. Alesina - Summers 1990, Bade 
- Parkin 1987, Cukierman - Webb 1995, Eijflinger-De Haan 1996, Grilli - 
Masciandaro - Tabellini 1994) zalo乞 ench na korelaと ni analze mezi (r貢 zn,mi 
metodami podle jednotlivch autor貢 ) namる en,mi indexy nez貞 vislosti 
jednotlivch n'rodnich centrhlnich bank a mrou inflace v p予 islu喜 nch zemich 
v urと it6m (dostateと nる  喜  irokm) と  asov6m intervalu. Piesto v首 ak m龍 eme tyto 
'zavery poneKuci zpocnyonn: 1.1) analyzy na zaKiaae jeGnotlivycn metoa merem 
nez'vislosti jsou poznamendny arbitr貞 rnosti krit'ri pou乞 itch pii sestavov貞 ni 
indexu nezavislosti a (2) samotnh podstata vztahu je poznamen貞 na uritou 
tautologi, Vymezeni pojmu" nez豆 vislost centrlni banky'rtak neni jednoznaと n6 
a rovn乾 
 empirick potvrzeni pravidla" vy§§i nez貞 vislost = ni器 i inflace" nemusi 
bt vnitfnる  zalo乞 eno na funkni kauzalitる . Jinlmi slovy napiiklad historick 
6sp6ch dezinflaと ni politiky n6meck Bundesbank m龍 e b,t d貢 sledkem jeji vysok6 
mry nezvislosti, ale tak d貢 sledkem institucionlnho uspo遍 d貞 ni cel6 n6meck6 
ekonomiky a spole亡 nosti s vysokou averzi v貢と i inflaci vzhledem k historick' 
zku営 enosti (srovnej Wood - Mills - Capie [1993: 5]). Ze 舶 
 dn6 dostupn6 studie 
nez貞 vislosti centrlni banky tak nevyplynulo, kter faktor politick nez'vislosti 
m貞 
 dominantni nebo dokonce urujici vliv na dosa乞 enou mru inflace, a naopak 
zda a kter faktor je z tohoto pohledu margindlni. Lze se tedy domnvat, 乞  e 
nez貞 vislost centrlni banky je dhna souhrnem formlnich i neformlnich 
pravidel, kter貞 
 na inflaci p貢 sobi spolenる 
 v kontextu institucionhlni struktury 
dan6 ekonomiky. Toto je velmi dle乞 it poznatek, nebot relativizuje 
nepochybnitelnost principu nez貞 vislosti. 
Jak upozorhuje De Grauwe (2003), nez貞 vislost centrlni banky a mira inflace 
jsou spoleと nる 
 determinov貞 ny hlub§imi spoleと enskmi a politickmi faktory; 
v podstat6 nic nedokazuje, 乞 
 e status nez'vislosti centrdlni banky s'm o sobる 
 vede 
k nizk6 m登 e inflace: In order for political independence to lead to the desired 
price stability, it must be backed by social and political consensus favouring price 
stability" ("Aby politick豆  nez'vislost vedla k po乞 adovan6 cenov6 stabilitる , musi 
vych貞 zet ze socidlnho a politickho konsensu podporujcho cenovou stabilitu.") 
De ・ 
 Grauwe [2003: 150]. Pregnantni analJzu zpochybhujci jednoznaと nost 
kauzality " nez貞 vislost - inflace" provedli zejm6na Wood, Mills a Capie [1993: 23- 
26] na vzorku dvan百 cti centr貞 lnich bank v obdobi od poと tku 20. stoleti do roku 
1988 a stanovili dva d貢 vody, proと 
 tato kauzalita zcela neplat: (1) existovaly 
ER 3 」ノ」 2 口口 5 
STATE 
z白 visl6 centralni banky udr乞 ujici dlouhodob6 nizkou miru inflace (napi. Sv6dsko) 
a (2) existovaly centr貞 lni banky se shodnou mirou nez貞 vislosti dosahujci 
dlouhodob6 vraznる  odli§n6 miry inflace (napi. Belgie a It貞 lie). Pti velmi hrub6m 
m白 Htku a akceptaci" vjimek potvrzujicich pravidlo" m龍 eme tedy s kauzalitou 
,,nez良 vislost - inflace" souhlasit. Pi podrobnj§i a komplexnji analze 
probl6mu musime v§ak dojit k z貞 vも ru, 営  e nez'vislost je jen jednm z faktor貢 , 
kter pfispvh k celkov6 neinflani hospod証 sk6 politice. Typick piiklad 
takov6ho vvoje d五 va samotn vznik EMU. Vechny centrlni banky と  lenskch 
zemi zv弾 ily svoji nezdvislost v dobも  p玉 ed '.stupem do euroz6ny a ve vも tin6 zemi 
tak6 do営 lo k vIrazn6mu poklesu inflace. Pesto se m龍 eme domnvat, 乞  e toto 
sni乞 eni inflace bylo zp貢 sobeno spi誉 e spole亡 enskm konsensem a 丘と  elov 
obezietnou fisklni politikou vld pinicich konvergenと ni (maastrichtskh) kritria 
ne乞  samotnJm zv芦 enim nez貞 vislosti centrlnich bank. To otevird othzku 
odpovる dnosti kl と ovch hr配 6 na poli hospod節 sk politiky, vl貞 d a centrdlnch 
bank, a jjich vzjemn6ho vztahu. Podvejme se nyni na analJzu nez'vislosti 
evropskch centrlnich bank a v dal§i と d sti ria jejich odpovる dnost. 
Pro anal,zu a pom酬 eni miry nez'vislosti bylo navr乞 eno a publikov'no 
nkolik rozdilnch postup貢 , zalo王 en,ch na v6ti, と  i men喜 i exaktnosti 
a arbitrdrnosti5. Zejmる  prvni takovou ucelenou studii provedli Bade a Parkin 
v roce 1978, v ni乞  definovali dva zkladni typy nez自 vislosti nazvan6 jako (1) 
"financial type" zahrnujici zp五 sob volby managementu, jeho odm6hovni 
a kontrolu rozpoと tu banky, a (2)" policy type" zahrnujici ovlivhovni strategie 
mる nov6 politiky ze strany vl'dy6. Ze studie vyplynulo, 乞  e prAvる  piim6 ovliv五 ov貞 ni 
mる nov6 politiky vlddou je pro vvoj inflace rozhodujici (Bade - Parkin 1987)7. 
K nejzn'mjim analzdm patii Alesinova stupnice (Alesina - Summers 1990), 
zalo乞 ena na posouzeni, zda md centr貞 lni banka pinou moc nad monet貞 rni 
politikou, zda a jak se vlhda podli na rozhodov貞 ni bankovni rady a jak jsou jej 
lenov6 voleni. Eijfingerova a Schalingova metoda (viz Eijfflnger-De Haan 1996) 
vych貞 zi z m6ieni odpovも dnosti za realizaci mる nov6 politiky, d貞 le zohledhuje 
mo乞 nost vl貞 dy ovlivnit rozhodov貞 ni bankovni rady a vliv na volbu jejich と  leni. 
Cukierman貢 v piistup (Cukierman - Webb 1995) vych貞 zi z obdobnJch kritrii, 
navc zavddi posouzeni volby a stanoveni cile m6nov6 politiky. Metoda Grilliho, 
Masciandara a Tabelliniho (Grilli - Masciandaro - Tabellini 1991 a Persson ー  
Tabellini 1995) vる t喜 inu prvk貢  v諸 e zmnる n予 ch metod obsahuje a navc je zalo乞 ena 
na syst6mov6m rozlieni politicke a hospodarsice nezavislOSri poase 
systematickch kritri. Prav6 rozligeni nezavislosti politic1e a nospoaarsae 
5 ' M苛 eni nez自 vislosti pomoci jednotlivch metod ned百 v貞  zcela shodn' vsledky, nebo七  
krom6 urit,ch odli喜 nosti d自 vaji autoi jednotlivm krit6riim rozdilnou vhu; p玉 esto vak 
spolu nam蔚 en hodnoty indexu nez'vislosti koreluji (viz citovan6 zdroje). 
Vddu v kontextu tohoto d lnku ch貞 peme obecn jako volen了  politick orgn n貞 rodni nebo 
nadn'rodni exekutivy, kter je nositelem hospod血 sk (五 sklni) politiky. 
7Pro tuto anal,zu je nutn6 vzit v 6 vahu, 乏  e zvolen6 relevantnf obdobi se krylo s vrcholnm 
obdobim keynesi'nsk intervencionistick hospod節 sk politiky, kdy byla mる nov貞  politika 
配 elovる  vyu営 v貞 na k podpoie zam6stnanosti a stabilizaci hospodAト skho rastu a nikoli 
prim白 rn6 ke stabilizaci inflace. 
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a jejich posuzov豆 ni na principu de iure umo血 uje defInovat nezhvislost centrhlni 
banky souborem formlnich instituci a prov6st komparativni analJzu. 
2.2 Jak je politickA nez'vislost evropsk予 ch centr'lnich bank 
Vzhledem k tornu, 営 
 e institucionlni systm EM1丁  vyluと uje, aby nrodni 
centr貞 lni banky nad貞 le nrov貞 dる lv samostatn6 m6nov6 onerace. je z novahv v6ci 
mira jejicn nosponarsae nezavislosti iaenticaa 5 lUii I'poflrobne viz beaova ー  
Kvizda 2001). Takov貞  identita ov§em nenlati nro miru nez'vislosti oolitick6. 
V teto analyze uxazeme, jaaa je Iormalni mira politicKe nezavislosti r Jb a tale 
vech jednotlivlch centr貞 lnich bank と  lenskch zemi EU. Dle乞 itm vstupem 
t6to anal zy je p玉 ehled, jak se dosud mry politick' nezhvislosti nrodnch 
evropskch centrlnich bank li喜 i. Pro analzu jsme vychhzeli z formlnch 
pravidel zakotvujcch postaveni jednotliv,ch centr貞 lnch bank (viz v諸 e citovan' 
studie), kter貞  jsou definov貞 na jako odpovる di na otdzku, zda: 
1. guvern6r centrlnf banky nen jmenovn vl貞 dou, 
2. guvern'r je jmenov貞 n na 5 a vice let, 
8. bankovni rada neni jmenovna vladou, 
4. bankovni rada je jmenov貞 na na 5 a vice let, 
5. zdstupce vl貞 dy v bankovni rad6 nezased貞  nebo jen s poradnim hlasem, 
6. vl貞 da ieschvaluje strategii monet貞 rni politiky, 	 一  
7. po乞 adavek na udr乞 eni cenov6 stability je upraven z貞 konem, 
8. existuje zkonn6 opateni pro e着 eni konfliktu mezi vladou a centrlni 
bankou preferujic banku. 
Krit6ria 1 - 4 popisuji zp亡 sob jmenovni managementu centr五 lni banky, 
krit6ria 5 a 6 vztah centr五 lni banky k vldる 
 a krit6ria 7 a 8 legislativnる  
zakotven6 pravomoci. Tato krit6ria tvoii sloupce 1 a乞 
 8 tabulky 己  . 1, ve sloupci 
9 je jako souと et bod貢 
 uveden index politick nez'vislosti. Ci m je tento index 
vy酷 i, tim je banka nez貞 visleji. V tabulce jsou uvedeny zji喜 t'n6 indexy 
nez貞 vislosti pro centrlni banky starch と 
 lenskch zem v roce 1993 a 19998 - lze 
taK pozorovat tare zmenu v mire nezavislosti vyvolanou prijetim nov 
legislativni 丘 
 pravy souvisejici s iniciaci Hospod駐 sk6 a mる nov6 unie (EMU) 
a zapojenim centrhlnch bank zemi EU do Evropsk6ho systmu centr'lnich bank. 
Index nez'vislosti centrlnch bank zem vstoupiv首 ich do EU v roce 2004 je 
vyと islen k tomuto datu. 
8Po roce 1993 byla ve vt誉 inる 
 lenskch zemI EU zahjena reforma institucion貞 lniho 
postaveni centr貞 lnfch bank v souladu s pHpravou na vstup do EMU; pro zem‘ 配 
 astnic se 
EMU musely bt tyto reformy ukonと eny k 1. 1. 1999. 
~ SISIMOWN 
Tabulka と  . 1 Index politick6 nezAvislosti centralni banky č . 1 Index politic é závislosti t ál í
země  rok 1 2 3 4 5 6 7 8 9 
ECB 1999 1 1 1 1 1 1 6 
st
a
ré
 čl
en
sk
é  
z
e
m
ě  
e
u
ro
z
ón
a  
Belgie 1993 
1 1 
1999 1 1 1 1 1 1 1 7 
Irsko 1993 
1 1 1 3 
1999 1 1 1 1 4 
Nizozemsko 1993 
1 	 ' 1 1 1 1 1 6 
1999 1 1 1 1 1 1 1 1 8 
N ě mecko 1993 1 1 
1 1 1 1 6 
1999 1 1 I 1 1 1 6 
Portugalsko 1993 
1 1 
1999 1 1 1 3 
Španě lsko 1993 1 1 
2 
1999 1 1 1 1 1 1 6 
Francie 1993 
1 1 2 
1999 1 1 1 1 1 1 1 7 
Finsko 1993 
1 1 1 1 4 
1999 1 1 1 1 1 1 1 1 8 
fzecko 1993 
1 1 2 
1999 1 1 1 1 1 5 
Rakousko 
1993 1 1 1 3 
1999 1 1 1 1 1 1 1 1 8 
Italic 1993 
1 1 2 
1999 1 1 1 1 1 1 1 1 8 
Lucembursko9 
1993 0 
1999 1 1 1 1 1 1 1 7 
m
im
o  
e
u
r
o
 
 
Švédsko 1993 1 1 1 1 1 
5 
1999 1 1 1 1 1 1 1 7 
Velká Británie 1993 
1 1 
1999 1 1 1 1 4 
Dánsko 1993 
1 1 1 3 
1999 1 1 1 1 1 1 1 7 
ó g g N 
Č eská 
republikalo 
1990 0 
1993 1 1 1 1 1 1 1 7 
2001 1 1 1 1 1 1 1 7 
9 Podle と 
 l'nku 1 Dodatkov6ho protokolu o statutu ESCB a ECB byl za centrlni banku 
Lucemburska pova乞 ovan vl言 dni Institut Mon6taire Lwembourgeois, kter byl roku 1998 
transformov 含 n zvla§tnim zakonem na centr 自 lni banku Banque Centrale du Luxembourg. 
Institucionlni postaveni m'nov6 politiky Lucemburska bylo rovn乾 
 specifick' existenci 
m6nov6 unie s Belgii. 
10 Pro posouzeni vvoje nezavislosti CNB jsou uvedeny roky 1990, 1993 a 2001, nebot 
v t6chto letech dolo ke kl6ovm zmる n自 m v legislativ. 
9 Podle č lánku 1 Dodatkového protokolu o statutu ESCB a   centrál í  
Luce burska považován vládní Institut onétaire uxe bourgeois, který byl roku 1998 
transformován zvláštním zákonem na centrální banku tr l  du L
Institucionální postavení mě nové politiky Lucemburska bylo rovně ž cif é e s í
m ě nově  unie s Belgií. 
10 Pro posouzení výrvoje nezávislosti Č  js  e  1990, 199  a 
v tě chto letech došlo ke klíč ovým změ ná  v legislativě . 
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Slovensko 2004 1 1 1 1 1 5 
Estonsko 2004 1 1 1 1 1 5 
Litva 2004 1 1 1 1 1 1 1 1 8 
Ma ď arsko 2004 1 1 1 1 . 1 1 6 
Lotyšsko 2004 1 1 1 1 1 1 1 1 8 
Malta 2004 1 1 1 1 1 1 6 
Kypr 2004 1 1 1 1 4 
Slovinsko 2004 1 1 1 1 1 1 1 A 7 
Polsko 2004 1 1 1 1 4 
Pramen: (Sedovd~Kvizda 2001み www.ecb.int, zdkon . 6H993 Sb. ve zn'ni : ( edová - Kvizda 20 1), w .ecb.int, zákon č . 611  b. ve zn ě í 
pozdj ch zm'n a dopi競山 dal師  zdroje uvdd'n v zvdru p産 spvku. zd ě ších z ě n a l ň k ů , lší zdroje uvá ě n,é  záv ě ř í ě
Z tabulky 亡  . 1 jednoznaと nる  vyplvA, 乞  e miry politick nezavislosti 
jednotlivch centr貞 lnch bank se li首 i, pi己 em乞  tento rozdl je d貞 n zejm6na 
zpム sobem jmenov 五 ni managementu bank. Jak uk航 eme dale, tato r貢 znorodost 
miry politick6 nezavislosti jednotlivch centr百 lnich bank m百  v r貞 mci ESCB 
znaと nJ vJznam. Ze souasnlch 25 亡  lenskch zemi EU pini kritrium nepolitick6 
volby guvern6ra sv6 一  centrdlni banky jen 15 zemi, ze souと asnych 12 亡  len貢  
euroz6ny jen 7. Vzhledem k v 首 e popsan6 formlni institucion貞 lni struktute 
EMU je zejm6, 乞 
 e pr'vも  krit6rium volby guvern6ra narodxch centrlnich bank 
je jedin6, je乞  mh smysl brdt v 丘  vahu pii diskusi o mie nez貞 vislosti spoleと n6 
m6nov6 politiky. Na jedn6 stran6 je tedy pom6rnる  pekvapiv6, 営  e v tomto bod6 
panuji takov' rozdily, na druh6 stranる  je ziejm6, 乞 
 e zde vznik' prostor pro 
diskusi a u pravu institucionhlnho rdmce EMU. Jak je popsdno dhle, tento 
prostor zejm6 zaregistrovali i tv貢 rci diskutovan6 novely hlasovacich pr五 v. 
Dale z tabulky と 
 . 1 plyne, 乞 
 e mra politick6 nez貞 vislosti ECB je oomる rn6 
vysoKa: inaex o 'a je maximum). z analyzy J. ど 
 edove a M. Kvizdy [2001: 56] 
proveden6 shodnou metodikou vyplynul rovnる乞 
 velmi vysok index nez貞 vislosti 
hospod節 sk6: 8 (8 je maximum). Tradiと n6 bv貞・ 
 ECB pova乞 ov五 na ze velmi 
nez貞 vislou centrdlni banku, odvozujici sv6 postaveni z nmeck Bundesbank; 
napi. De Grauwe [2003: 149] pova乞 uje ECB za je§tる 
 vce nez'vislou, ne乞 
 byla 
Bunesbank a R. Barrell a M. Weale ji pova乞 uji za vら bec nejvice nezAvislou 
centraini oanKu zejmena poKua jue O inoznost stanovovani a implementace cile 
mる nov' politiky Barrell - Weale [2002: 74]. Piesto v喜 ak m龍 e bt politick貞  
nez貞 vislost ECB zpochybnる na, zejm6na pokud jeji nez貞 vislost budeme hodnotit 
nikoli de iure, ale de facto. Takov6 hodnocenf je sice velmi obti乞 n6 a do znaと n6 
miry arbitr貞 rni, nebot neexistuje dosud dostateと n6 dlouh貞 
 zku§enost z fungovhni 
ECB, nicm6nる  ji乞 
 samotn pr貢 bる h volby historicky prvnho prezidenta 
(W. Duisenberga) a jeho nhstupce (J. C. Tricheta) zakl五 d貞  znaと nou nochvbnost 
O poimcKe nezavlstosu managementu banKy. O to dle2itji je proto vymezeni 
oapoveanostl niis. 
č . 1 je č ě y lývá 'ž'  míry polit cké nezávislo
tli ýrch centrálnich bank se l ší, ř č ž te zdíl je dán z j é
ii  j enování managementu bank. J  áže e ál , ů
í politické nezávislosti jednotlivý  dlníc  d  rá i 
č ý ý .  souč ý  č lenský í l í érium nepoliti é
rnéra své á í í č ý  č le ii
ó ý é Mální institucionální strukt ř
ř ej é  že prá ě é i  volby guvernéra národních centrál í  
é ž á l rát v thrahu př  diskusi o íř e A i l č é
ě é é ě ě r ě ř ekvapi é že v t ě  
í é rozdíly, n  r é ě  ř ejmé, ž   vzniká 
ů i tit i ál ffi  á á á
r ř ej ě ů é í á
á  č . 1 ply , že mír  liti é á j p ě ě  
ká: index 6 (8 j i ). Z ý  Šedové a . vi  [
é ě ž ký ind  d
ář é č ě 
 bý á •  žována ze v l
ávisl  á í jí i- é t vení z ně é Bundesb ; 
ř . ž š ě íc  ávislou, ž 
 a . r ll ž í  \ram nejvíce nezAvi l
iiál í b ku z j é  kud jde o možnost stanovování  i l t
ě é p liti ř š ů ž ýt politi á
á ě é í d
. é í j  sice vel i obtíž é   č é
í itrá í ť 
 neexist j  č ě 
 l á š t  f á í
, nic é ě již samotnýr ů ě i  r í
á á á č p y
o pol tické nezávislosti managementu banky. 0 to dů ležitě jší j  r t  í 
d ově dnosti ECB
『 	 置 
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3. Odpov6dnost Evropsk6 centr'lni banky 
Pokusme se nejprve obecnる 
 definovat pojem odpov6dnost centrlni banky 
a aat jej co souvzsiost s Jeji nezavislosti.P ro elektivni a 配 
 innou aplikaci mnov6 
politiky je rozhodujci kredibilita centr貞 lni banky (viz napi. Walsh 1993). Tato 
kredibilita je d'na jejf nez貞 vislosti spolu s transparentnost a odpov6dnost' 
Kredibilitu m龍 eme chpat jako individudln6 pocitovanou dら v る ryhodnost 
centr貞 ln三 
 banky, aI u乞 
 je odvozovAna od ， 亡 
 ehokoli: v minulosti d貞 vnj翫 
 od 
d貢 vる ryhodnosti panovnika-zakladatele, v minulosti ned'vn' tfeba od 
d亡 vる ryhodnosti vl'dni elity nebo statu jako takov6ho, v souと asnosti naopak od 
schopnosti centrlni banky 6 elit (politicky motivovan,m) poadavk貢 m svch 
zakladatel五 . Nez'vislost centrlni banky se tak stala jednm z d貢 le乞 itch faktor立  
jeji davさ ryhodnosti, tj. kredibility. Nez貞 vislost v§ak neni a nem叱 e bt jedin 
faktor kredibility: jestli乞 e neni d貢 v6ra v centr貞 lni banku odvozov貞 na od jin' 
a priori d貢 v6ryhodn6 instituce, musi bt d貢 v6ra v centrlni banku samotnou 
permanentnる  ovる tovhna a udr乞 ov貞 na jinmi form貞 lnimi nebo neformhlnmi 
mechanismy. Jednm z tる chto mechanism貢 
 je princip transparentnosti provdd6n6 
m6nov6 politiky, tzn. pesv'dと iv6 a jasn' formulovdni cle mる nov6 politiky 
a zp6sobu jeho dosa乏 eni. Transparentnost je tak do znaと n6 miry dna 
neformlnim instituciondlnim postavenfm centrdlni banky v ekonomice spolu 
s osobnimi kvalitami jejho managementu. Proto乞 e nez自 vislost centrlni banky je 
zpravidla velmi formalizovhna (statuty centr'lnich bank nebo jejich zizovaci 
zkony obsahuji detailni popis vztahu centrlni banky k vl貞 d6 vと etnる  vtu 
zkonn'ch zakaz貢 
 nebo piikaz貢 ), nem6乞 e neformalizovan princip 
transparentnosti s百 m vyvh乞 it a ov節 it d貢 vる ryhodnost centrlni banky. 
3.1 Co je odpovる dnost a pro亡  je d貢 le老 it貞  
Nezavislost centr貞 lni banky tedy musi bt dopinる na formlnm vymezenm 
jej odpovる dnosti' Toto vymezeni je dhno stejn6 jako vymezeni nez百 vislosti 
arbitrarnim politickm rozhodnutm zakladatele centrlni banky. Smyslem 一  
formalni odpovる dnosti je vytvofeni jasn6 vazby mezi managementem centrlni 
banky a voli亡 i, kter by byl jinak zcela pirozenる  zprostiedkov貞 n zodpovる dnosti 
centrdlni banky piimo vl貞 dも . Zvld喜 tnost centr貞 lni banky jako emisni instituce, 
je乞 
 vydstila v modernf koncepci jeji politick nez貞 vislosti, v喜 ak tuto piirozenou 
vazbu znemo乞 huje. Proto je form五 lni vymezeni odpov6dnosti centr貞 lni banky 
stejn6 d6le乞 it, jako vymezeni jeji nezhvislosti a spolu s transparentnost tvoH 
komponenty jeji kredibility. V kontextu dal着 i anal,zy m貢乞 eme tedy na 
odpov6dnost hledる t jako na reziduum politick nezhvislosti centr豆 lni banky, tzn. 
de facto na souMst nez貞 vislosti vyplhujic zbyl prostor po jejm vymezeni. Tmto 
zpsobem je tak zpravidla odpovる dnost vnimna tv貢 rci hospod鮭 sko-politickch 
norem, je乞 
 povaujf maximdlni nezdvislost centrlni banky za nezpochybnitelnou 
prioritu'1. 
11 v t6to souvislosti De Grauwe (2003: 150) zajfmavる  komentuje zp貢 sob, jakm byly 
vytvo王 eny zasady postaveni ECB v Maastrichtsk' smlouvる  evropskmi centr自 lnI mi 
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Zkladni pravidlo a smysl nez貞 vislosti centrlni banky lze spatovat 
v z貞 konn6m zdkazu financov貞 ni schodku veejnch rozpoと t貢  emisi penる z. Tento 
prim貞 rni atribut nez'vislosti centrlni banky je v souと asn6 dobる  ptevaujci 
ekonomickou teorii i nraktickou hospod肋 skou politikou v zemich s rozvinutou 
tr乞 ni ekonomikou bezezbytku akceptovali a zacienen ao iormainicn insmuci 
upravujicich vztah centrlni banky a vl貞 dy (podrobnと  viz S edov貞  - Kvizda 2001)' 
Toto opatieni v§ak nee§i probl6m nezAvislosti centrhlni banky bezezbytku a je 
proto dopin6no o dal喜 i atributy, kter vl貞 dも  zabraiuji v ovlivhovni' centrlni 
banky s clem nep五 mo podpoiit fisk貞 lni expanzi, ovlivnit cenu st貞 tnich obligaci, 
6elovる  sni乏 it d rokov6 sazby apod. Tato dal瓢  krit6ria se tkaji zejm6na zp立 sobu 
vbる ru a volby managementu centrlni banky, zp貢 sobu kontroly jejho 
hospodaieni, z貞 konn6ho stanoveni cle mる nov6 politiky, principu 
neovlivnitelnosti strategie m6nov6 politiky vlhdou atd. tak, jak jsou v piedchozi 
analze uvedena' v tabulce と  . 1. Pr貞 vる  tato dodateと n貞  (z principu v喜 ak nikoli 
nev,znamnA) kritria politick6 nez'vislosti otevraji zcela zdsadni otdzku: do 
jak mry a komu je centrlni banka ze sv6 亡  innosti odpovる dn? 
Z empirick6ho srovn百 ni a i z logiky v6ci m龍 eme vyvodit (nejen pro oblast 
'mも nov6 politiky) obecnも  platn piedpoklad, 乞  e vysok' mra nez'vislosti je na 
dkor odpov6dnosti a naopak vysokd odpovる dnost centrlni bance ubir五  na 
nez'vislosti (srovnej napト . De Grauwe 2003, Eijflnger-De Haan 1996)・  
Odpov6dnost centr貞 lni banky m貞  obecn6 nる kolik kliと ovch moment: 
1. zp立 sob volby jejiho managementu a jeho odvol貞 n, 
2. zp貢 sob stanoveni a kvantifIkace cle mる nov6 politiky a hodnoceni jeho pinる ni, 
3. zp貢 sob komunikace s vefej.nosti vと etnる  obhajovni a vysv6tlov貞 ni aplikovan6 
m'nov6 politi句一  
V piipad' volby managementu centr貞 lni banky se princip odpov'dnosti 
dost'v百  do nejvt喜 ho stietu s principem politick nez'vislosti: " odpovる dnost" by 
velela, aby byl guvern6r a bankovni rada jmenov貞 na a odvol貞 v'na vldou, 
"nezvislost zcela jednoznanる  乞貞  d貞 , aby pr貞 vる  tomuto bylo co nej6亡 innji 
zabr貞 n'no. V praxi se zcela pirozenる  vyvinul obecn6一  uzn'vanl koncept, kter 
zcela preferuje princip nez貞 vislosti pト ed principem odpovる dnosti (viz krit'ria 1 a乞  
4,'v tabulce と  . 1). Jak vak uk館 eme d百 le, je sprvnost tohoto konceptu mo乞 n6 
vphpadる  Evropsk6 centrlni banky velmi vznamn6 zpochybnit' 
Druhm, zejm6 nejvlznamnjim momentem odpovも dnosti centrlni banky 
je zp貢 sob stanoveni a kvantifikace cle m6nov6 politiky. Stanoveni cle jako 
"cenov6 stability" m航 e bt dno z貞 konnou norinou'2 a tedy postaveno mimo 
diskusi a politick vliv (z hlediska nezAvislosti centrlni banky je toto pova乞 ov貞 no 
za ide貞 lni i e首 eni - viz krit6rium と  . 7 v tabulce と  . 1). Stanoveni cle m混 e bt 
ponech五 no bez form貞 lnho vymezeni s tim, 乞  e toto stanoveni spad貞  do pravomoci 
bank6i, kte五  pr自 vる  automaticky preferovali nezvislost banky jako nezpochybniteln 
po'ul貞 t pied j噂 ,中叫 dnostf. 一  Y 	 ' ,.1.t 	 入 1 
12 Takto je napriKias stanoven cii menove ViitiKY V し eSKU - zaKoflem O UesKe naroani 
bance a aoKonce us,avou ',D.. 
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centrlni banky anebo vl貞 dy. Z hlediska nez'vislosti centralni banky neni volba 
cile bankou idelni, nebot se zde otevr貞  mo乞 nost r貢 znch politickch 
(i neformlnch) tlak貢 . Volba cle vl貞 dou popir celou diskusi o nez'vislosti, nebot 
m龍 e snadno uと init centrlni banku zodpovる dnou za pinる ni fisk貞 lnich cl心 ; vl貞 da 
by se tak elegantn' mohla zbavit sv' vlastni politick zodpov6dnosti (navic je 
takov, syst'm poplatnタ  keynesinskm form貞 m intervencionistick hospod証 sk6 
politiky). Nる co jin6ho je v§ak kvantifikace cle m6nov6 politiky. Podle principu 
nez貞 vislosti je optim貞 lni, pokud cil m6nov' politiky kvantifikuje sama centr貞 lni 
banka bez jak6hokoli omezeni nebo ovlivnる ni ze strany vldy. Z hlediska 
odpovる dnosti centr貞 lnf banky musime probl6m nahli乞 et prv6 opan: 
kvantifikace cle bankou tuto stavi mimo spoleと enskou kontrolu, zatmco 
kvantifikace cile vl貞 dou odpovd貞  princip貢 m zastupitelsk6 demokracie. Jako 
kliと ov6 se zde jev odd6leni nez貞 vislosti cilov6 a nez貞 vislosti instrument五 lni. 
Zatimco cilov貞  nezAvislost pfili喜  vyvazuje centrlni banku z odpovも dnosti za 
mる novou politiku'3, instrument貞 lni nez貞 vislost umo乏五 uje nastavit optimlni 
mru nez貞 vislosti centrlni banky pi dostate亡 n6 miie jeji odpovる dnosti za vlkon 
mる nov6 politiky a pieneseni finhlni odpovる dnosti na demokraticky volen' 
zastupitele. Slovy De Grauweho [2003: 161]" There is an increasing consensus 
that it is the task of elected oflicials to set the objectives, and not the central 
banks". (,,Dochazi ke zv外 ujicimu se konsensu, 乞  e stanovit urと it cile neni 丘  kolem 
centrhlnich bank, ale volench6 initel6.") Shodn nazor zastvaji tak nap. 
Blinder (2000) nebo Eijffinger a De Haan (2000), kteH jako pifklad vhodn' 
kombinace nez貞 vislosti a odpovる dnosti d貞 vaji Reserve Bank of New Zealand. 
Postaveni novoz6landsk6 centrlni banky je zalo乏 eno na principu tzv. 
kontrahovan6 nezAvislosti, kdy cil cenov6 stability v亡 etn' jeho pesn' 
kvantifikace pro danタと  asovJ horizont je stanoven vl貞 dou na z貞 kladる  dohody 
s centrlni bankou a guvern6r je za jeho dosa乞 eni smluvnる  osobnる  odpovる dn. 
Poslednm faktorem odpovる dnosti je vztah centr豆 lni banky k demokraticky 
volen,m z貞 stupc貢 m - parlamentu. Tento systm je zalo乞 en na procedue 
vysvる tlovni a obhajov貞 ni strategie m6nov6 politiky a kvantifikovan6ho cile 
centr貞 lni bankou v parlamentu. Parlament m貞  navic vる t§inou mo乞 nost mる nit 
statut centrlni banky a tm vlastnる  vytv証 i jaksi ex ante tlak na odpovる dnou 
mる novou nolitiku. 
(Jim vice jsou vySe uvectene mechanismy oslaDeny ve prospecri nezavislosu 
centralni banky, tim vce se centrlni banka vzdaluje sv6 odpovる dnosti za 
fungov豆 ni hospodafstvi jako celku. Alan Blinder se dokonce domnva, 乞  e nejvy 
management centrln banky mA bt volen na politickm z貞 klad6, tzn. m貞  bt 
jmenov百 n vl貞 dou a ji se zodpovidat za svoji と  innost - pfenesenも  se tak zodpovidat 
voliと m spolu s vl貞 dou za hospod貞ト skou politiku jako celek [Blinder 2000: 681. 
13 Co br貞 ni nez'visl6 centrlni bance kvantifikovat takov cil, kter je pro ni za dan,ch 
okolnost nejl6pe spiniteln? Jakkoli jeho zd6vodnる ni makroekonomickou anal'zou m航 e 
bt sice zpochybniteln6, nikoli v§ak revokujfci vlastni nastavenf cIle. Nebo naopak, co 
omezuje osobni ambice centrlnch bank 沌  v dosa曽 en co nejni器 i inflace za ka王 dou cenu, 
aby tak osvる dと ili sv6 kvality pro pr豆 ci v dal喜 ich funkcich? 
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3.2 Jak a komu je odpovる dn' ECB 
M6tenim a vzjemn,m porovn'nm odpov6dnosti Evropsk6 centrlni banky 
se zabvali ve sv' studii De Haan, Amtenbrink a Eijflinger (1999) a dospる li 
k z貞 vる ru, 乞 
 e z pti srovn百 vanch centrlnch bank je ECB nejm6n6 odpov6dn: 
z maximlnも  mo乞 nch 13 bod6 zskala Bank of Canada l, Bank of Japan 6, Bank 
of England 11, US Federal Reserve System 6 a ECB pouze 5 bod6 (viz t 乞  
Eijffinger - De Haan 2000: 51). Na nepom6r mezi vysokou ekonomickou silou 
Evropsk centralni banky ve srovn貞 ni s jeji odpov6dnosti upozorhuje tk6 nap. 
I. Begg, doslova:" .. .the ECB is too powerful and unaccountable,... (ECB je 
phli§ mocn貞  a nevypo亡 itateln 貞 ,...") [2002: 141. Snaha po eliminaci jakchkoli 
,,ndrodnich" politickch vliv貢  na と 
 innost Rady guvern6r貢 
 vedla k rozhodnut 
nezveiejhovat pr貢 b6h hlasov貞 ni jejch jednotlivch と  len貢 
 a dokonce ani z貞 znamy 
z jejiho jedn貞 ni. Toto opatieni zlikvidovalo jak6koli formlni vazby v r貞 mci 
odpov6dnosti sm白 rem k volim a politick reprezentaci. Piitom prhvる  typickm 
n貞 strojem, kterm centrdlni banky vyvauji politickou nez貞 vislost a odpov6dnost 
je zveej五 ov貞 ni podrobnch zpr貞 v zjednhni bankovni rady a detailni veejn6 
vysvる tlovni a obhajovni svch rozhodnuti. Toto" piemost6nr politick 
'exekutivy ve vztahu k veiejnosti (Schneider 1999: 504) u ECB zcela chybi. Nejde 
o to, 乞  e by snad mla ECB ustupovat po乞 adavk貢 m n貞 rodnich vl白 d, ale o to, aby 
byl nastaven' infla6ni cil neoddiskutovatelnl a podpo玉 en autoritou demokrati- 
し volenJrh nArodnich zhstupc貢と 
 lenskch zemi euroz6ny. Legitimita inflaと nho 
cile mh zajist6 jinou vahu v situaci, kdy je tento cil stanoven managementem 
banky bez jak6koli institucion貞 lni vazby k n貞 rodnim ekonomik'm a jinak 
v situaci, kdy o tomto cili rozhodli pHmi z貞 stupci jednotlivch zemi. Odpov6dnost 
Evropsk centrlni banky se jevi podle v外 e diskutovanJch princip6 jako 
pom6rn6 slab貞 
 a nezeteln6 vymezend zejm6na ze dvou d6vod丘 : (1) v r貞 mci EU 
(EMU) chybi adekv'tni formlni instituce, ji乞 
 by se v心 bec ECB mohla v jakkoli 
vymezen'm r豆 mci zodpovidat, a piedev喜 im (2) stanoveni cle mる nov6 politiky 
ECB v jejm statutu vyplvajcim ze Smlouvy o zalo営 eni ES (CI. 105)'4 je natolik 
vhgni, 乞  e d貞 v' ECB mo乞 nost vylo乞 it si tento cl 丘と  elovる 
 (tzn. optit se o formlni 
povinnost udr乞 ovat vhradnる 
 stabiln cenovou hladinu anebo naopak za着 ttit se 
povinnost podporovat tak6 hospodhisk r貢 st a zamstnanost euroz6ny) a tim se 
dg.. facto zbavit jak6koli zodpov6dnosti. K tomu De Grauwe [2003: 161] 
poznamendv貞 , 乞  e: That fact that for all practical purposes the ECB has set its 
own objectives is an undesirable situation that will lead to conflicts iii the 
future". ("Skuteと nost, 乞  e pro v喜 echny praktick 6亡  ely ECB stanovila sv6 vlastni 
cle, je ne乞 ddouci situace, kter povede v budoucnosti ke konflikt貢 m.") 
14 Smlouva o zalo乞 eni Evropsk'ho spoleる enstvi ve znni a と i slov亘 n z Amsterodamsk6ho 
summitu 1997, l. 105: Prvofadm cilem ESCB je udr乞 ovat cenovou stabilitu. Anii by byl 
dot亡 en cil cenov6 stability, podporuje ESCB obecn hospod証 sk' politiky ve Spoleと enstvi se 
zmrem pispt k dosa乞 eni cl貢  Spole亡 enstvi tak, jak jsou vymezeny v と  l貞 nku 2. ESCB 
jedn貞  ve shodる  se zsadou oteven6ho trnho hospod貞 stvi svolnou sout脱 i, 亡 f m乏  je 
podporov 貞 na 6と  inn貞  alokace zdroj6." (cit. podle Tom酪 ek 2000 :73) 
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Tる mito konflikty jsou minる ny zejm6na reakce nhrodnich exekutiv na 
stanoveni cile (vhradnる  cenovA stabilita) a jeho kvantifikace (velmi nizka mira 
inflace) Evropskou centr貞 lni bankou bez pihl6dnuti k hospod爺 sk6mu cyklu 
euroz6ny a zejm6na bez pihl6dnut k jeho vyznる ni v jednotlivch zemich'5・ . 
Probl6m postaven Evropsk centrlni banky je tedy dan (1) nevyv節 enosti 
jeji odpov る dnosti a nez貞 vislosti a (2) nevyvd乞 enosti charakteristik jeji nez百 vislosti 
v pojeti de facto: jinmi slovy ECB dosahuje mimo遍 dnる  vysokho stupnる  
ekonomick nez貞 vislosti, ale omezen'ho , (diskutabilnho) stupnる  nezdvislosti 
politick, ov喜 em se zcela nevymezenou odpovる dnosti. Oと ekavali bychom proto, 乞  e 
jakdkoli novelizace Statutu ESCB povede k vyjasn6nf a formlnimu zakotveni 
odpovる dnosti ECB k jejim zakladatel貢 m. O to piekvapivji je vyznる ni novely 
hlasovacich pr貞 v, je乞  mfti pr貞 vる  opa亡 nm smる rem, a je首 tる  pekvapivj誉 i je fakt, 
乞 e pro§la bez zjevn6ho odporu a diskuse v jedriotlivJch と  lenskch zemich. 
4. Novelizace hlasovacich prv 
Novelizace institucionlniho postaveni ECB, kter6 bylo dosa乞 eno v roce 2003 
upravou Statutu ESCB'6, byla motivov百 na dvる ma hlavnimi faktory: (1) vyie喜 it 
nesoulad mezi ekonomickou a politickou vahou malch a velkch と  lenskch zemi 
EMU a (2) sni営 it nklady (tzn. slo乞 itost a と  asovou n貞 roと nost) rozhodovacho 
procesu v Radる  guvern6r貢 . Podrobnou analzu procesu, jen乞  piedchdzel 
novelizaci i zhodnoceni vsledku vと etn6 ur亡 itch alternativnich i e喜 eni v r豆 mci 
stavajci legislativni 貢  pravy provedl napi. P. Prochazka (2004). V principu se 
jedn貞  o stanoveni koneと n6ho a nem6nn6ho po亡 tu 21 mand貞 t貢  - hlas貢  v Rad6 
guvern6r亡  s tm, 乞  e v 喜 ech 営  est と  len Vkonn6 rady si podr乞 i stl6 hlasovaci pr貞 vo 
a zbvajcich 15 mand百 t貢  bude perozdleno mezi guvern'ry n貞 rodnch 
centrdlnch bank bez ohledu na jejich poと et Po rozき任 eni euroz6ny. Guvern6i 
n'rodnich centralnich bank budou postupnる  rozdleni do t玉 i skupin podle 
ekonomick6 sily jejich matefsk zemる  s tm, 乞  e se v ka乞 d6 skupin6 budou dる lit 
o st白 le men営 i poと et mand貞 t貢 , tzn. budou pi hlasovAni rotovat v rdmci sv6 
skupiny (と m vice と  len貢  euroz6ny, tm del誉 i hlasovaci pauza). Zkladni princip 
spoと vd v torn, 乞  e i ve skupinる  nejsilnjich zemi bude mt guvern6r v relativnim 
pepoと tu jen 0,8 hlasu ve srovn貞 ni se 亡  lenem Vkonn6 rady, s piibvajicim 
poと tem と  len6 euroz6ny se v貞 ha hlasu guvern6ra v nejslab着 i skupinる  bude 
posouvat a乞  k 0,3 hlasu. Tento syst6m m貞  vstoupit v platnost v okam乞 iku, kdy 
15 Tyto konflikty nemusl mt jen povahu rozep戸  mezi n貞 rodni vldou a ECB, ale tak mezi jednotlivmi n白 rodnmi vl自 dami euroz6ny. kiloubka rozepre ツ  v evropsKem nlsioncKem 
kontextu mohla p'eriist od ekonomick diskuse, pres diplomaticKou , OZLrZKU az 
k otevien6mu konfliktu mezi zememi - o takovm moznem vyvoji pojeanava napr. lvi. 
Feldstein (1997). 
iS Novelizace byla form豆 ln umon6na pijetm tzv. enabling clause, kterA v rmci Smlouvy 
z Nice zakotvila mo乏 nost specifikovat 亡  l吾 nek 10, jen雲  dosud jen v odstavci Z vymezoval 
slo三 eni Rady guvern'r貢  a Vkonn6 rady. Novelizovan 亡  lAnek 10 v odstavci 2 nyni 
stanovuie nomも rn6 komplikovan system rotace hlasovaclch prav a jejicn van mezi cieny 
Rady guvern6r貢 . Tento syst'm rotace vstoupl v platnost c.pocue stavajici upravy' 
v okam乞 iku, kdy po亡 et と  len貢  EMU dos百 hne 15. 
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poと et と  len貢  euroz6ny dos貞 hne patn'cti. V kontextu s piedchozi analzou se nyn 
vyjhdiime k n6kterm aspekt6m novelizace a vysvる tlme, pro亡  ji nepovaそ ujeme 
za konzistentni a smも ujici k optimalizaci nez百 vislosti a odpovる dnosti ECB ・  
4.1 EkonomickA versus politick' v'ha hlasu 
Probl6m nesouladu ekonomick a politick6 v貞 hy jednotlivIch と  lenskch zemi 
ie v EU evergreenem. kter se naposledy napino projevil bる hem piiprav evropsk 
dstavy a v t6 souvislosti s chystanou retormou hlasovacilio systemu v 』、  ane nu. 
Stejnる  jako v ptipad‘ 丘  stavy i v pitpacle rizeni iuu narazlme na zasanni proiem 
rovnopr貞 vnosti 亡  lenskfch zemi a jejich suverenity. ]MU neni eKonomicIy 
a D olitickv homogenni. proto neni ani homogenni roziozeni naKiaGu a oenentu 
z nrosazeni ur亡 it6 m6nov6 politiky. Hladke technicke resem systemu rizeni 
spole亡 n6 m6nov6 politiky nemu乞 e byt samoaeelne. ltozhoclujici princip staie must 
vychdzet z vle suver6nnich 亡  lenskch zemi. Llemokraticke principy roznoaovani 
mohou a m6ly by z貢 stat zachov貞 ny i v ramci menove politiky a to i V pripafle, ze 
nklady spojen6 s prosazenim ur己 itho infla6nho cle nebudou v d6sledku 
v koneと n6m souと tu' minimlni. Hospod証 sk貞  matematika typu" jma 10 milion貢  
'Portugalc貢  je men首 i ne乞  benefit 60 milionii Francouz貢 “ nen obhajiteln, 
objektivnる  mる iteln4 a z pohledu zakladatel貢  EMU (a akcion証心  ECB) i zcela 
nesmyslnh. Stavる t na tomto principu mechanismus ii zen m6nov6 politiky proto 
neni ekoiomicky racionlni a spoleと ensky pijateln6. U乞  iamo konstatov'ni, 乞  e 
v syst6mu" 1 と  len = 1 hlas" je politick' v貞 ha malch zemi ne丘 mる rna jejich vAze 
ekonomick (srovnej Prochdzka [2004: 119]) je ist6 arbitr貞 rni a vy乞 aduje 
odpovる d na otazku, co tedy je"d mる rn6"? Na と  lensk6 zemる  EMU nelze hledる t jako 
na departmenty jednoho stAtu, 亡  lensk zem jsou navzjem pHli§ rozdln6 
a uzavien6. Ka乞 d貞  zmる na, kter貞  se pi souと asn6m nastaveni institucionlni 
struktury EU sna万  prolomit rovnopr貞 vnost と  len貢  EMU, nesm6uje k vyie喜 eni 
optimalni nez貞 vislosti a tm m6n6 odpovる dnosti ECB. Proto z tohoto pohledu 
pova乞 ujeme pijatou novelu za kontraproduktivn. 
4.2 Kolik guvern'r貢  v Radる  je optim貞 ln 
Druhy z貞 sadni motiv pro novelizaci byl zjednodu豆 eni procedury jednni Rady 
guvern6r6. Lze souhlasit s argumentem, 乞  e konstrukce vyhovujci pro 12 と  len貢  se 
m 乞 e st百 t kontraproduktivni pro 25 a vice と  len貢 . Pesto i zde by mる lo piev就 it 
hledisko 丘と  elu nad hlediskem technickho provedeni. Zd貞  se, 乞  e tv貢 rci novely 
zabiedli pli§ do technicistnch t e喜 eni, ani乞  by byla i e着 ena podstata probl6mu: 
tou je v 喜 e zminも n貞  kl範 ov言  role Rady guvern6r貢  pi rozhodov貞 ni o cli mる nov 
politiky. Sp 首 e ne乏  rotaと nm systmem omezovat poと et diskutujicich 
rozhodovatel貢 , by probl6mu prosplo jasn6 vymezeni ptedmる tu diskuse 
a vyjasnる ni motivu pro diskusi. Prvnim krokem by mる lo bt jasn6 
a nezpochybniteln6 stanoveni cle ECB jako udr乞 ov貞 ni cenov6 stability euroz6ny 
vzp.n6 na HIdP17. Diskuse v Radる  guvern6r貢  by se tm omezila zsadnる  na 
kvantifikaci inflaと nho cle. 
STATE 
17 Harmon jsed Index of Consumer Prices 
STATE 
、  
Ph kvantifIkaci infla亡 nho cle je mimoMdn6 d貢 le乞 it6 と  asov' hledisko: 
inflaと ni cl se nestanovuje ze dne na den, ale jako dlouhodob koridor pro 
m6novou politiku. I kdy乞  k revokacm inflaと nho cle m龍 e doch貞 zet pod thou 
nhhle vzniklch okolnosti a externich § ok, p王 esto neni ani mon6, ani 塑  douc, 
aby byl inflaと ni cl mる nる n piili喜  rychle s piili着  velkou frekvenc. A pr,v' innou 
pojistkou proti diskreと nim zmen自 m intlacniho cite je aomatecne siroeuや型讐！  
frum reprezentujici celou spole亡 nou menovou ornast. h tonoto ponieuu pai au-u 
と lenna Rada guvern6ru neni problmem・ ale ll,9I皿 K priB叩 C円  s準ぞ世 U. 
Operativni rozhodnuti (tzn. zmeny kiieovycfl sazeo ituti) v souvisiosu'P豊讐聖  
inflaと nho cile jsou v kompetenci Vykonne raey, Kde maty pOCet cienu zaJisし uj』 t三  
d ostateと nou flexibilitu. Vzhledem k problematice nezavisiosti a oupuveuuuさし  
ECB ani v tomto bodる  pijat貞  novela probl'm nee首 i, v ptipadる  odpovる dnosti spie 
naonak komplikuje. 
Novela institucionhlnho postaveni byla zalo2ena tak na srovnafli struktury 
manaaementu (zejm6na pciと tu と  len貢 H dicich org貞 n't a zpusob jejicu niasovani 
vybranfch centr貞 lnich bank. Tv貢 rci souと asn6 u pravy statutu bb uis se touto 
komparaci inspirovali pokud jde o sni乞 eni po亡 tu hlasujicich clenu v ttaae 
guvern6r貢 . Zejm6na inspirace americkm Fedem je ziejma・  11e je vsaK treoa 
jednoznaと nる  konstatovat, 乞  e nic srovnateln6ho s EMU nikde ve svete neexistuje 
a neexistovalo. Spojen6 staty americk' jsou ekonomicky homogennim celKem 
a politicky jednoznaと nる  definovanou a strukturovanou tederaci statu se znacne 
omezenou suverenitou, kde svrchovanost m6nov6 politiky je Jednoznacna 
a odpovidaji ji i ostatni politick i ekonomicke instituce Teaerace. rnKiauy 
jednotlivfch evropskch zemi v komparaci rovne雲  neobstoji, nebot se state jeana 
o suver6nn a navic znaと n6 rozdiln6 zem6. Jak豆 koli inspirace roznodovaciml 
mechanismy existujcich centr'lnich bank musi bJt nutn6 pouze technicistnm 
eenim sm6fujicim snad k vyssi eleativnosti managemenLu n'D・  OVb1U 
posuzovan6 vJhradne byrokratickymi hledisKy. ii'utecny prornem, j. eipLI'1urn 
definovhni nezAvislosti a odpovednosti 葛 UiS, vsaK samotne snizeni poutu uiw よ u 
managementu nem龍 e v貢 bec f e§it. 
4.3 Kdo prote乞 uje svj nArod 
Avizovanou snahou reform貞 tor, m6lo bt i omezeni naroditi zavisiosu、  
guvern6r貢  ーと len貢 
 Rady guvern6r貢・ V akademickch 些 uzlefl き napr・戸 ergerダで（型  
se spekulovalo o snaze guvern6r立  n貞 rodnch centr自 inicfl Dana DraL 
ptedev誉 im hospod節 sk vvoj v mate王 skch zemi中 (co2 je logicae a s響 i 讐  
pedpokl豆 dat opak), zatimco と  len貢 m Vkonn6 rady je prisuzovan naanarouni 
evropsk pohled na vも c (k と  emu乞  v喜 ak neni 乞自  dn logicky ctuvoa.aUplfle ． 巴男  
domnる nku vyvraci ji乞  zmihovan6 jmenovni prvnho prezi事 nta やじ D ). rrijata 
novela se s timto probl6mem vypoト貞 dala pesn podle predpoKiaflu presumpce 
viny nhrodnfch guvern6r: omezila slu jejich hlasu ve prospecn. vyaonne rauy. 
Technicistni e言 eni zde zastinilo z貞 sadni spor o logiku veci: maji Dys rormatne 
zohledhov 貞 ny n豆 rodni zjmy v EMU nebo ne? Novela zde pine pominula 0LaZKU 
nez'vislosti a odpov6dnosti, pitom zde se pr自 ve zda byt Kllcova. Jue O tO, na om 
a jak m貞  bタ t ECB nez貞 visl豆  a zejm6na komu se ma ze sve cinnosti zoapoviaat ー  
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Evropsk6 unii nebo jednotliv,m stdt貢 m? Z institucionlnho hlediska zde 
nar航 ime na z百 sadni probl'm, nebot EUje jako celek stdle postavena na principu 
suver6nnich stath spojench hospodafskou unii, kde乞 to EMU je konstituovna na 
federativnm principu, kter by byl adekvhtni unii politick6. V piijat6 novele je 
tak obava ze zneu乞 it n貞 rodnich zjm貢  jednotlivcfi guvern6r貢  nahrazena 
jistotou, ov言 em omezenou na n6kolik mlo (a tim phdem dobie ovlivniteln,ch) 
lena Vkonn6 rady. 
Roforma mechanismu hlasov貞 ni (nierozdる leni vah hlas貢  iednotlivch と  len貢  
tacty guverneru) v J1&b ma mimo jmne vyresit proniem K vanunKace innacnino 
cle. Tv貢 rci reformy byli vedeni v殖 e zmn6nou ideou, 乞  e spoleと n6 zjmy euroz6ny 
mohou objektivnも  posoudit pouze る  lenov6 Vkonn6 rady a 乞  e zejm6na do EMU 
nov6 vstupujci zemる  z vchodu by m6ly tendenci prosazovat vyi inflaと ni cl 
a tm po首 kozovat cenovou stabilitu euroz6ny (Proch百 zka 2004: 121). Proti tomuto 
ndzoru lze mit dv6 zasadni vhrady. (1) Na zklad6 亡 
 eho lze posoudit objektivni 
zjem euroz6ny vzhledem k optimlnmu inflaと nimu cli? (2) Ajak se do takov6ho 
"optimlnho" inflaniho cile promtd proces nominlni konvergence nov,ch 
と lenskch zem? 
Ka乞 d貞  ekonomick貞  anal,za musi dospる t do fze, kdy rozhodnut o n貞 kladech 
a benefitech konkr6tnho cile bude 亡  ist arbitr貞 rni. Je jist legitimni a logick 
oo乞 adovat. aby takov6to rozhodnuti bylo uと inno demokratickin zn五 sobem Di 
zcela expllClzne stanovene oupovennosu roznoaovazeiu. vemoaraucae roznoanuu 
md乞 e bft u亡 in6no pouze pokud se jej 配  astni vechny zainteresovan' strany (tzn. 
princip " 1 と  len = 1 hlas"). Pokud by v roz首貸 en6 euroz6ri6 pievladl nhzor, 乞  e 
vzhledem k novる 
 vstoupivgim vJchodoevropskm zemm je tieba upravit inflani 
cil smる rem k vy諮 mu tempu r貢 stu cenov' hladiny, mh乞 e to bt po乞 adavek zcela 
adekv'tni a v zjmu nejen jednotlivlch zemi, ale v del§m- と  asov6m horizontu 
i cel6 EMU. Vchodoevropsk zem' dlouhodob6 proch貞 zeji konvergenと nim 
procesem, kter se nezastavi ani po vstupu do EMU18. Pravd6podobn6 vy瀦 i 
tempo r貢 stu produktivity prce v t6chto zemch oproti starm と  lenskm zemm 
EMU bude provazeno i vy崩 im tempem r五 stu cenov6 hladiny, co乞 
 je logickm 
dsledkem nezbytn6 nominlni konvergence. HICP potom musi vykazovat vy 
tempo r心 stu, kter by mる lo bt mる novou politikou presumovno. Lp6ni na nizk6 
mie inflace by tak v d6sledku nekomplikovalo jen konvergen己 ni proces v novJch 
と lenskch zemich, ale i hospodhsk vvoj v cel6 euroz6nる , nebot HICP by byl za 
tchto okolnosti nadhodnocov'n vzhledem k inflaと nimu cli a implikoval by tak 
monet自 rni restrikci (bl 乞 e viz Kvizda 2005). Proと  tedy nedop報 t pi formulaci 
strategie spoleと n6 m白 nov' politiky sluchu vem n貞 rodnim guvern6r貢 m bez 
rozdilu? V乞 dyt oni nejl6pe znaji a dovedou posoudit hospod直 skou situaci 
v jednotlivch zemch. 
EMU je natolik specifickou instituci, 乞  e pro jej 五  zeni je teba hledat 
specifick systin. Tak, jak je v souと asn' dobる 
 upraveno postaveni ECB a zp6sob 
izeni m6nov' politiky, neni spinる n ani jeden z v 営 e diskutovanch po乞 adavk貢  na 
18 Naopak lze piedpokl貞 dat, 王  e vstup do EMU bude impulsem k akceleraci nomin貞 lni 
konvergence 
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nez'vislost a zejm6na odpovdnost banky. Novelizovan, syst6m ve vも t喜 inる  
phpad6 tyto parametry je§t6 zhoruje (viz Proch貞 zka 2004) a stje je zalo乞 en na 
imagin貞 rnim piedpokladu " n白 rodni nez'vislosti" と  len貢  Vkonn' rady 
nominovanlch evropskou exekutivou. Pfitom pr貞 v る  form貞 lni i neformdlni dohody 
na 丘  rovni Rady EU, ECOFINu, COREPERu apod. zavd白 vaji zcela markantn 
politickou z貞 vislost vybran6 elity centrlnich bank6i貢  na politickch velmocich 
EU, zejm6na Francii a N6mecku. Instituciondlni reforma ECB, kter貞  povede 
k vt首 i centralizaci mる nov6 politiky cestou postupn6ho a ne zcela p予 esnる  
definovan6ho okle§t'ni prav n貞 rodnich zstupc貢  v Radる  guvern6r貢 , piinese 
sn読 enf transparentnosti mる nov-politickch rozhodnutf a tim i zhor§eni 
mo乞 nosti nebo zv殖 eni n豆 klad貢  dosa三 eni mる nov6ho cle. Ch. Allsopp [2002: 87] 
k tornu pi喜 e:" Anything that make the new system less transparent and less well 
understood has the potential to impose genuine costs." (,,Vechno, co zpasobuje, 
乞 e novl systm je m6n6 transparentni a h静 e srozumiteln,, vede ke zv殖 eni 
skuteと nych n貞 klad.") 
Zvr 
Na z貞 klad白  piedchozi anal,zy nez'vislosti ECB a za pそ edpokladu, 乞  e existuje 
trade-off mezi nez白 vislosti a odpovる dnosti centrlni banity,,muzeme 」 iaefltlIiKOVaL 
p6t zdsadnich spornch bod亡  jejho sou6asneho instituc讐 alnino postaveni; ノ v 
1. Deklarovan' vysok貞  mira politick nez百 vislosti 1U1i je ae iactosnizeiia 
zp6sobem jmenov貞 ni と  len五  Vkonn6 rady vetne preziuenta. tavaj1c1 
syst6m p五 mo zakldda nutnost kulornich politickch .jednanl aaiSKUSimifliO 
formdlni vyjedn貞 vaci mechanismy EU a naprosto vylucuje, aiy Dyla vyKorina 
rada a zejm6na prezident jmenovan bez politick podpory klicovycn zemi 
euroz6ny. Neni nhodou, 乞  e ji乞  prvni volba prezidenta byla provazena sporem 
mezi Francii a Nる meckem a 乞  e skonila politickou doriOdoU O rozaeieni 
osmilet'ho mand貞 tu prezidenta. To je flagrantni poruseni 1-inea avou raawru 
nolitick nez貞 vislosti: prezident nebyl (de facto) jmenovan na aobu O a vice ， 誉  
a byl jmenovn (de facto) na z貞 kladる  politick dohody n白 rodnich, v1aa, 
jakkoli je form貞 ln jmenovaci procedura slo乞 itj喜 i. l-'osuzovano niKoli ne iure, 
ale de facto, ztraci zde ECB dva body politick nez豆 vislosti. A co je norsi, taw 
politick貞  z貞 vislost je absolutn6 netransparentni a tedy vylucuje, ay mon! 
fungovat urと it trade-off s odpov る dnost. V tomto bod by t&tY jtun mela 
piznat politickou z豆 vislost volby v rdmci st'vajicch. proceaur jaK oyio 
pops貞 no v芦 e) s tim, 乞  e je to vyj貞 dieni jist6 miry odpovednostl maflageme聖 u 
ECB v貢 i jejm zakladatel貢 m, Pijata novela namisto"!ono j警四 l 
implikovala odpovる dnost ECB smる rem k EU, tbrm'lne. ji vsan ponecnava 
nevymezenou (nebot to ani nen mo乞 n6, jak jsme vysvetlifl vyse). 
ご 。 Pokud vezmemenn'ilednch let ch. 轟ど盤認器慧 chidel 綴 ic prv veu stability a r
認；二』意 ma 畿  
e se out tyto dv' zemる  na z貞 kladる  politick dohody vyvazaly z povinnosti pinit stanovene 
sankce, dost自 va politick 言 ， , nez 査 vislost" EUB dal喜 i zajimavy rozmer. 
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2. Politicka nez貞 vislost ECB je d貞 le sni乞 ena i de iure na prvni pohled 
nezietelnm, p玉 esto v喜 ak podstatnm faktem, 営  e 亡  lenov6 Rady guvern6r 
kromる  Vkonn6 rady (tzn. guvern'i n巨 rodnich centrlnich bank) jsou 
jmenov貞 ni na z豆 kladる  n貞 rodnich prdvnich prav - a jak vyplynulo i z tabulky 
亡 
 . 1, existuji zde podstatn6 rozdly. V Rad6 guvern'r貢  tak zasedajf osoby bez 
politick6ho vztahu k vld貞 m i osoby vylo乞 enも  jmenovan6 n'rodn vl貞 dou. 
Tato asymetrie nepiispv貞  k transparentnosti mる novる  politickch rozhodnuti 
ECB a co je d貢 le乞 itj§i, nevymezuje jednoznan6 status politick6 $vislosti 
nebo nez豆 vislosti ECB a tm m6nる 
 nak vvmezenh jeji odpovる dnosti. Ot貞 zka 
potiucue nezavisLosti je resena ve ど  tatutu 巧ど  Ub zaaonflym zaaazem( U1. 7), 
aby 亡 
 lenov6 Rady guvern6r貢  pijimali nebo po乞 adovali jak6koli pokyny od 
politick6 exekutivy evropsk i nrodni. Toto opateni ma v喜 ak jen 
deklaratorni povahu, takov' chovni nem' mo乏 nost vylouと it, kontrolovat 
a ani je sankcionovat. Navic se dotk言 
 vlastnho vkonu mる nov6 politiky, 
nikoli zp五 sobu jmenovdni と  len亡 
 Rady guvern6r心 . Podstatn6 transparentnj駈  
by byl systm," kde by v§ichni guvern6i centrdlnch bank と  lenskch zemi 
EMU byli piimo jmenov貞 ni svlmi ndrodnimi vl貞 dami. Takto by byla 
formlnる  vyj'dtena odpov6dnost ECB n'rodnim vld百 m a skrze nも  i voliと貢 m. 
Novela v首 ak tento rozpor e§i tak, 乞 
 e se snai vliv n貞 rodnfch guvern6r6 na 
spolenou mる novou politiku minimalizovat. 
3. Odpovる dnost ECB neni nijak formln己 
 upravena a vzhledem k v弾 e popsan 
netransparentni a asymetrick volbると  len貢  vedeni ani nem6乞 e bt de facto 
smる tov貞 na k nrodnim politickm reprezentacim nebo volim. Na evropsk 
rovni neexistuje adekvtni instituce, ji乞 
 by se ECB mohla zodpovidat. 
Evropsk parlament je stale jen vice m6n6 diskusnm shrom館 d6nim ne乞  
relevantni politickou reprezentaci a pedev§m nem‘ 琵  dn 配  inn vztah 
k politick exekutiv6 a k vJkonu fisk貞 lni politiky. Tento problm byf e§ila 
v弾 e zmin6n貞 
 politick貞 
 nominace guvern6r心 
 n貞 rodnich centrlnich bank; 
odpovも dnost by tak byla smtovhna nikoli k evropsk6 byrokracii, ale 
k legitimnm n貞 rodnim politickm institucim. V platnosti by v喜 ak musel 
zstat st豆 vajci syst'm hlasov豆 ni na principu 1 len = 1 hlas v乞 dy, bez 
rotanho pravidla. 
4ぐ 
 Extrmnる 
 vysok' pravomoc ECB bez jakkoli odpov6dnosti vynik zejm6na 
v oblasti stanoveni a kvantifikace cle spole亡 n6 m6nov6 politiky. ECB m' 
mo乞 nost o cfli libovolnる 
 rozhodnout, sama jej kvantifikovat, hodnotit toto 
nastaveni i jeho spin6ni prakticky bez pihl6dnuti k hospod言 skmu vfvoji 
eurozoFy neoo Jejien jeanotavyca casu. ia svoji cinnost nikomu neskld貞  
‘と 
 et. Re§enim, kter6 by v kontextu v 誉 e eと en'ho mohlo dokonce zv殖 it 
nez豆 vislost ECB, by bylo stanoveni cle spoleと n6 mる nov' politiky ve Statutu 
ESCB pouze jako" cenova stabilita" v貞 zan貞 
 na HICP a jeho kvantifikov貞 ni 
Radou guvern6r心 
 slo乞 enou z nhrodnich z貞 stupc貢 
 ー 
 guvern6r& nArodnch 
centrlnich bank. Tm 可 byl inflaと ni cil jasnる 
 spojen s ndrodnmi zjmy 
reprezentovanタ mi volen'mi z貞 stupci. Vychdzime pitom ze st'vajciho 
modelu, kdy se v oblasti cle hlasuje v Rad6 guvern6rh rovn,mi hlasy 
s 亡 
 asovる 
 neomezenm mand'tem jednotliv'ch zemi. Rada guvern6r6 by tedy 
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kvantifikovala dlouho- a stiedn6dob cl, Vkonn貞  rada by jej operativn6 
pinila a na z貞 klad6 ex ante pijatch vjimek i porugovala (analogie 
kontraktu novoz'landsk6 centrlni banky: Rada guvern6ra by byla 
zadavatel, Vkonn貞  rada by byla zodpovる dn貞  za pinる ni cle, a to phpadnる  
i osobn6). 
5. Tm, 乞  e ECB nesklAdh ze sv6 と  innosti 配  ty politick reprezentaci a 乞  e 
souと asnも  sama stanovuje inflaと ni cl, vyvazuje z jakkoli zodpovる dnosti za 
inflani vvoj vlady jednotlivJch lenskch zemi. Tyto jsou Y r貞 mci EMU ve 
fiskalni oblasti vaz貞 ny Paktem stability a r亡 stu, ale po ned'vn6 zku§enosti 
z fisklnho vvoje Francie a Nる mecka a reakce exekutivy EU na tento vvoj, 
nem龍 e u乞  nikdo brt Pakt jako vd乞 nou, tm m6nる  limitujici pek航 ku 
fisklni expanze. Po souと asn6 politick krizi EU vznikl' po blam貞乞 i s pijetm 
evropsk6 丘  stavy se zdd bt i pro stabilitu eura vhodnj喜 i, kdy営  bude manddt 
ECB jednoznanる  a transparentnる  odvozovn od jednotlivch 6 lenskch zemi 
EMU a nikoli od formlnる  obt n' uchopiteln6 Evropsk6 unie. 
Novela hlasovacich prAv v Radも  guvern6r貢  tedy nejen乞 e nevyte首 ila ji乞  d貞 vno 
otevien6 probl6my, ale je喜 t6 je prohloubila. Vzhledem k sou亡 asn6mu politick6mu 
vvoji Evropsk unie se zejmる  (doufejme) doと k'me dal喜 ich 丘  prav Statutu ESCB. 
V苛 me, 乞  e se budou vice dr乞 et my喜 lenky Alana Blindera [2000: 75]:" ... an 
innovation could both improve the quality of stabilization policy and make 
independent central banking more consistent with democracy". ("... inovace m貢乞 e 
zlep誉 it kvalitu stabilizaと nf politiky a tak6 zajistit, 乞  e nezdvisl6 centrlni 
bankovnictvi bude konsistentnji s demokraci.) 
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